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RESUMEN

El sistema financiero ecuatoriano tiene ciertas caracteristicas que lo vuelven muy
particular en el marco global: estda en una economia sin moneda propia
(dolarizada), compuesto en su practica totalidad por entidades nacionales. En
los ultimos diez afos, las instituciones financieras mantienen segura su
rentabilidad al mantener una politica de créditos a corto plazo, priorizando la
seguridad sobre una potencial mayor rentabilidad. Este trabajo de investigacién
plantea que el efecto de la liquidez sistémica como un shock externo al banco
tendra un efecto en la duracién de activos. Este estudio maneja un modelo de
datos de panel, con periodicidad trimestral desde 2010 hasta 2019. Encuentra

que existe una relacion positiva entre la liquidez y el plazo de los activos.

Palabras claves: entidades financieras, shock externo, incertidumbre, duracion

de activos.



ABSTRACT

The Ecuadorian financial system has certain characteristics that make it very
peculiar under de global framework: it works under an economy without its own
currency (dollarized) made up almost entirely of national entities. In the past
decade, the private banks has been to keep their profitability secure, even when
facing external shocks and uncertainty scenarios. In order to ensure their profit
margin, they had to maintain a policy of short-term loans, prioritizing security over
a potential higher profit. This research suggests that the effects of systemic
liquidity, as an external shock, will have an impact on the duration of assets. This
study uses a panel data model, on a quarterly basis from 2010 to 2019. It finds
that there is a positive relationship between liquidity and the term of the asset
duration. It finds that there is a positive relationship between liquidity and asset
duration.

Keywords: financial entities, shock, uncertainty, asset duration.
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1. INTRODUCCION

El sistema financiero tiene un rol fundamental en la economia de un pais, ya que
canaliza el ahorro de los agentes superavitarios hacia los agentes deficitarios.
Esta intermediacién genera crecimiento econdémico y dinamiza la economia
pues, entre los varios fines a los que se destinan estos fondos, resaltan los temas
productivo, comercial y de consumo. De tal manera que estos recursos se

inyectan en los segmentos cruciales del sistema econdmico de un pais.

La literatura sefiala que una institucion financiera otorga crédito a largo plazo a
medida que la economia del pais esta en crecimiento, debido a que las
actividades de una institucion financiera se llevan a cabo en un escenario de
incertidumbre. Por el contrario, si se espera que el pais esté en un momento de
decrecimiento econdmico, la duracion de los activos se ve afectada de manera

negativa al hacer que el plazo de los créditos a otorgar disminuya (Dépres, 2010).

Por lo expuesto, el presente trabajo tiene como propdsito analizar la siguiente
interrogante: 4 Como afecta la liquidez sistémica al plazo promedio de colocacién
crediticia? A lo largo del estudio, se busca responder esta pregunta, al analizar
cémo actua la liquidez total como un shock exégeno en los activos de los bancos

privados con mayor participacién en el sistema financiero ecuatoriano.

Para investigar la hipotesis planteada se desarrolla un modelo de datos de panel
en el que la variable explicada sera la duracion de los activos. La variable
dependiente indica el plazo promedio de la cartera total por vencer; mientras que
la variable independiente es la liquidez total; otras variables de control son la
morosidad de cada institucion financiera y las expectativas del consumidor; esto

ayudara a tener una perspectiva mas clara de la economia del consumidor.

El aporte de este trabajo dejara en evidencia cémo las instituciones financieras

definen el plazo de los créditos que otorgan con relacién al ciclo de la liquidez



total. Por lo tanto, si se logra comprobar la hipdtesis planteada, se generara
informacién util para que el sector bancario pueda tomar medidas y crear

politicas para ampliar o reducir el plazo en los créditos.

Los datos utilizados en el modelo provienen de los balances consolidados
existentes en el sistema financiero ecuatoriano, reportados por la
Superintendencia de Bancos del Ecuador (SBE); y la liquidez total del sistema 'y
el indice de confianza del consumidor (ICC), reportados por Banco Central del
Ecuador (BCE).

Con el fin de sustentar el andlisis, este trabajo contiene seis secciones. Después
de la introduccion, en la segunda se revisa la teoria en la que se explica el
funcionamiento del sistema financiero al existir incertidumbre en la economia, y
cémo afecta la liquidez sistémica en el plazo de colocacion de los activos de las
instituciones financieras. En la tercera seccion se encuentra el contexto
economico del Ecuador del periodo a analizar, alli se observa la evolucién de la
duracién de activos y de las variables del modelo. Posteriormente, se incluye la
metodologia para comprobar la hipotesis establecida; a continuacion, los
resultados del modelo en los que se los analiza con la definicion tedrica; y

finalmente, las conclusiones y las recomendaciones.



2. MARCO TEORICO

En este apartado se revisaran algunas teorias que explican el funcionamiento
del sistema financiero, con énfasis en la duracion de activos al encontrarse en
un escenario de incertidumbre, y se analizara la relacién que existe entre la

liquidez total y el plazo de los créditos del sistema.

2.1 Sistema financiero

Freixas y Rochet (2008) definen el mercado financiero como el espacio de
intermediacion financiera en el que se canalizan los recursos entre agentes
superavitarios y deficitarios. La finalidad de este mercado es gestionar y facilitar
la movilidad de estos recursos y poner en contacto a los demandantes (hogares
y empresas) y oferentes (instituciones financieras) mediante los instrumentos
financieros (activos y pasivos) (Lamas Rodriguez, 2016). Esta relacién entre
demandantes y oferentes, denominada intermediacion financiera, tiene multiples
funciones que estan determinadas por el ciclo econdmico y la incertidumbre
(Soto, 2009). Autores como Freixas y Rochet, Latter, Cotler y Rodriguez-Oreggia
identifican cuatro funciones principales en las instituciones financieras: a) ser un
mecanismo de pago, b) la busqueda de la reduccion en los costos de transaccion
e incertidumbre, c) la minimizacién del riesgo relacionado con la asimetria de
informacioén, d) la transformaciéon de los activos. Dichas funciones ayudan a

entender el rol de las entidades bancarias.

Para las instituciones financieras la primera funcién es proporcionar mecanismos
de pago por la venta de activos, lo que permite a los agentes econémicos adquirir
bienes o cancelar cualquier tipo de obligacion (Freixas y Rochet, 2008). Este
mecanismo busca garantizar una eficaz asignacion de recursos financieros, es
decir, proporcionar al sistema economico los recursos necesarios en volumen,

cuantia, naturaleza, plazos y costos.



La segunda funcidon busca la reduccidon en los costos de transaccion e
incertidumbre al encontrarse en un mercado de riesgo’ por otorgar créditos. Las
instituciones logran minimizar su riego al obtener informacion del cliente y la
economia, lo que permite asignar un plazo a los prestamistas para la
recuperacion del capital otorgado a los distintos agentes financieros (Machinea,
2001).

Por la interrelacién de las condiciones mencionadas, se derivan politicas
financieras que se traducen en el comportamiento de las entidades bancarias.
Se observa que, en algunos casos y en algunos paises una falta de
financiamiento bancario para las inversiones a largo plazo de sectores
especificos. En este caso, los posibles prestatarios deben buscar los recursos a
través de los mercados de capital o de otros canales. Asi, la conversién a
diversos plazos de vencimiento depende de la disponibilidad de liquidez como
un aspecto basico para el funcionamiento econémico de un banco y tiene

implicaciones directas en la gestion del riesgo (Latter, 1998).

Para reducir el riesgo y mejorar la calidad del servicio de los bancos al prestar,
se debe optimizar la calidad de los activos, es decir, optimizar la condiciones bajo
las cuales se otorga una deuda a un acreedor; esta transformacion se clasifica
en tres tipos: denominacion, calidad y vencimiento (Cotler y Rodriguez-Oreggia,

2010). A continuacion, se detalla cada una de estas:

Por medio de la intermediacién, se pueden adecuar las caracteristicas de los
activos de los acreedores a los pasivos de los deudores. La primera
transformacion que debe ajustar el intermediario es la denominacion, esto se
refiere a adecuar los montos entre activos y pasivos. El segundo es la
transformacion de calidad, la cual se da cuando el banco optimiza la eficiencia
de los instrumentos financieros, pues las instituciones mejoran la calidad de los

instrumentos financieros debido a que son capaces de aumentar su rentabilidad

" Riesgo es la causa inminente de pérdida, existente en una actividad determinada durante un
periodo definido, con ocurrencia incierta, pero con consecuencias factibles de ser estimadas
(Garcia y Salazar, 2005).



para el mismo nivel de riesgo (Freixas y Rochet, 2008). Finalmente, cuando se
transforma el vencimiento de los activos, los bancos convierten depdsitos a la
vista en inversiones a largo plazo. De esta forma, se otorga al prestatario un
préstamo por el periodo solicitado y al inversionista/depositario un activo

financiero para el horizonte de inversién deseado (Fabozzi y Modigliani, 1996).

El éxito bancario se sustenta en ejecutar la transformacion de activos con la
posibilidad de incrementar o diversificar préstamos en escenarios de
incertidumbre controlada, lo que lleva a un riesgo inherente al hacer operaciones
en cualquier alteracion cuantitativa o cualitativa en los activos financieros (Garcia
y Salazar, 2005). De estas tres transformaciones, se puede valorar la gestién
bancaria cuya premisa es la definicion de los plazos de vencimiento en funcion

de la incertidumbre, seccién que se detalla a continuacion.

2.2 Relacién de la incertidumbre con el vencimiento

Las instituciones financieras estan caracterizadas por la presencia de
incertidumbre permanente. Esta ultima se define como la situacién en la que los
bancos se encuentran frente a lo desconocido (Keynes, 1937), por tanto, evaltan
riesgos, para de esta manera determinar el monto, la calidad y la intensidad de

los créditos para maximizar su rentabilidad (Ros, 2012).

Keynes (1937) afirma que los efectos de las reacciones de los agentes
econdémicos (trabajadores, empresarios y bancos) dependen de los distintos
escenarios de incertidumbre, los cuales influyen en las expectativas que se
forman las personas sobre los cambios futuros del sistema econdmico. Respecto
al vencimiento de activos financieros, hay cambios de corto plazo que tendran
un minimo efecto sobre el valor esperado en el futuro de la duracién de activos
mas cortos, es decir, los plazos de vencimiento tienen relacién con la
incertidumbre (1937).



En este contexto, los agentes econémicos deben tomar decisiones en distintos
momentos bajo las consideraciones de prevision, planificacion o seguridad. Por
ejemplo, las empresas toman la decision de invertir hoy para producir en el
futuro; de forma similar, los hogares ahorran hoy para consumir en el futuro (Ros,
2012). El consumidor de crédito hace un analisis de requerimiento o necesidad
al conectar la capacidad de pago, de acuerdo con las condiciones actuales de
ingresos con una capacidad o estrategia de pago futura; ademas, compara con
la incertidumbre financiera bancaria y con el ciclo econémico (Toro y Palomo,
2014).

Por su parte, mediante las decisiones intemporales de los diferentes agentes, los
bancos transforman el ahorro de los hogares en inversion para las empresas y
familias por medio del crédito, en un escenario de incertidumbre (Ros, 2012).
Para analizar la incertidumbre en su conjunto es apropiado diferenciar entre las
variables que el propio banco puede controlar y las que no. Mientras que el
sistema financiero puede decidir el perfil de sus clientes (al conceder o no
crédito), a pesar de la incertidumbre que lo rodea, no tiene ningun control sobre
las variables del entorno o del ciclo econdmico (Calomiris y Hubbard, 1990). De
esta forma, es necesario diferenciar entre microincertidumbre y

macroincertidumbre. A continuacion, se detalla cada una de ellas:

La microincertidumbre es el riesgo relacionado con el perfil del cliente, al colocar
nuevas operaciones financieras (Gémez y Checo, 2014) (Garzozi Pincay, Perero
Triguero, Rangel Luzuriaga y Vera Alcivar, 2017). Por medio del perfil de sus
clientes, el banco determina las posibilidades de cumplimiento de pago del
crédito a otorgarse (Rochon, 1999). Sin embargo, la informaciéon no es completa
e incurre en riesgos de colocacioén, es decir, el emisor sabe que cuenta con los
fondos, pero no asegura que el inversor puede tener la capacidad de reembolso,
por lo que busca reducir la incertidumbre por medio de garantias como contratos
de trabajo estables, flujos de ingreso pasado o avales. El riesgo de impago por
parte del cliente sera una de las principales preocupaciones de un banco (Jaffee
y Russell, 1976).



El balance entre el riesgo y la decision de crédito se puede considerar como un
solo riesgo que disminuye al tener una valoracion mas exhaustiva del sujeto de
crédito (analisis del requerimiento financiero y su capacidad de pago) para
mantener la rentabilidad bancaria global (Bernanke y Lown, 1991), a fin de que
el crédito a corto plazo surja como una forma de reducir los costes de transaccién
(Ferris,1981).

Por otro lado, la macroincertidumbre se define como la posibilidad de que una
firma o persona no reembolse su deuda existente con el banco por el efecto del
ciclo economico. La macroincertidumbre, debido a su exogeneidad, no es
controlable por el banco y suele ser un factor clave en el tratamiento de la
incertidumbre, ya que condiciona la resiliencia del propio banco con la
informacién y las expectativas sobre el entorno, para entender el

comportamiento de concesion de créditos (Rochon, 1999).

Nufiez y Urbina sefalan lo siguiente:

En los ultimos afios han proliferado estudios que analizan el vinculo entre
el sistema financiero y las fluctuaciones econdémicas, en particular, la
correlacién entre el ciclo econdémico y las colocaciones, y muestran que la

colocacion de crédito tiene un comportamiento prociclico. (2017, p. 4)

Esto quiere decir que el sistema financiero esta correlacionado positivamente

con el momento econémico del entorno.

Anguren (2011) observa que el ciclo economico actua como acelerador o
ralentizador, al existir cambios en la demanda de financiacién, por variaciones
en las condiciones y perspectivas del negocio, el ciclo de crédito se ve afectado
positiva o negativamente. El ciclo econdmico, entendido como oscilaciones
periddicas en la economia, tiene cuatro fases:

La expansion, donde se produce un incremento en la produccion y los

precios, y bajan las tasas de interés; la crisis, que suele comenzar por los



mercados de capitales que resultan en quiebras bancarias y
empresariales; la recesién, donde se produce una inestabilidad de precios
y un aumento del desempleo y de las tasas de interés; y la recuperacion,
que comienza cuando las acciones se recuperan por las caidas en los

precios y los ingresos. (Resico, 2010, p. 181)

Desde el punto de vista de los bancos, estos evaluan el ciclo por escenarios,

para entender el comportamiento de concesion de creditos.

Desde un escenario en auge, la evolucion del ciclo de crédito actua como
acelerador financiero (Borio, Furfine y Lowe, s. f.). En un escenario
macroecondémico estable (menor desempleo, incremento de la produccion,
mayor liquidez, buenas expectativas), los bancos tendran la opcion de
incrementar su cartera de clientes aun cuando corre con mayores riesgos, con
el objetivo de maximizar la utilidad de la empresa al mismo nivel de riesgo global
(Lizarzaburu, Quishpe y Berggun, 2012). El efecto es positivo al saber que las
expectativas de la economia son favorables, lo que provoca que los bancos
tomen mayores riesgos y otorguen créditos a largo plazo (Bernanke y Lown,
1991). Las entidades sobrevaloran la calidad crediticia de los acreditados ya que,
al mejorar las condiciones econdmicas y disminuir el valor de las garantias,
aumentan los préstamos concedidos y consiguen financiacion acreditados

incluso con proyectos no rentables (Jiménez y Saurina, 2005).

Mientras que, si se determina que el ciclo econémico es contractivo o, peor aun,
se encuentra en etapa de crisis, el sistema financiero y las instituciones
contrarrestan los efectos de las variables macroecondémicas, como el aumento
del desempleo y la inflacién, con el incremento de las tasas de interés. También
dichas condiciones macroeconémicas pueden implicar mas requisitos para el
cliente. De tal manera aumenta la informacién sobre la solvencia y liquidez de
este, lo que a su vez reduce la microincertidumbre y compensa el incremento del
riesgo ocasionado por la situacion macroeconémica; esto, por consecuencia,

mejora la situacién micro del banco.



Con estos antecedentes, Deprés (2010) encuentra que el banco ajusta sus
requerimientos con respecto al momento del ciclo econémico. Cuando el ciclo en
la economia es contractivo el banco aumentara el valor de las garantias,
incrementara las tasas de interés y, en general, endurecera los requisitos para
acceder a un crédito, lo que puede significar que incluso los prestatarios con

proyectos rentables no consigan financiacion.

Debido al riesgo de impago de los créditos, los bancos dirigen su cartera de
inversion a activos financieros mas seguros para reducir laincertidumbre a través
de activos de mayor liquidez, al ser menos rentables debido a las inferiores tasas
de interés (Centro de Estudios de las Finanzas Publicas, 2010). Asi, los plazos
de crédito se reducen a periodos cortos y montos maximos, no tan elevados,

para garantizar su repago (Vazquez Mufioz, 2007).

Ahora, al vincular la micro y la macroincertidumbre para las instituciones
financieras, se tiene que cualquier cambio en el riesgo o incertidumbre altera la
percepcion del ciclo econdémico de manera que, cuando el entorno presenta
mayor riesgo (contraccion del ciclo), la posible solucién es intentar reducir el
riesgo interno. Esto implica seleccionar un nuevo cliente, con mas requisitos para
incrementar la informacién sobre la calidad del cliente y, por tanto, poseer mas
seguridad sobre el crédito. Analogamente, cuando el entorno econdémico es
favorable, la incertidumbre sistémica es menor y, por ende, el riesgo. De esta
manera, estan dispuestos a aceptar un mayor riesgo por parte del cliente y
aumentar las facilidades de concesion de préstamos, que en otras circunstancias
no se concederian con el fin Ultimo de maximizar las utilidades del banco
(Bernanke y Gertler, 1989).

Cabe sefialar que en la macroincertidumbre no se puede influir por tener
elementos exdgenos al sistema financiero, sobre los cuales no hay intervenciéon
posible, pero si se puede obtener informacién sobre estos y adaptar las

decisiones internas en consonancia. En este aspecto, la institucion financiera
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pude mejorar la confiabilidad de la informacién de entrada, analizar mas
escenarios en horizontes diferentes a largo, mediano y corto plazo; escenarios
con un grado de mayor confiabilidad, con base pesimista u optimista (Borio,

Furfine y Lowe, s. f.).

En términos generales, el sistema financiero reacciona de acuerdo al entorno
econdmico que lo rodea, con el objetivo de mantener su operacidn para paliar o
neutralizar al maximo de sus posibilidades el efecto del entorno en su actividad.
Las instituciones financieras solo pueden adaptarse a dichas condiciones (como
desempleo, pobreza, etc.), sin opcidn de influir en ellas; en estas circunstancias
y desde una Optica bancaria, las instituciones financieras tienen la capacidad de
decidir sobre su politica crediticia por medio de la seleccién de clientes con
menor riesgo, con analisis del objeto de crédito, plazos de vencimiento, para
alcanzar un nivel determinado de riesgo o incertidumbre global que tenga

condiciones “6ptimas” (Bernanke y Gertler, 1989).

2.3 Racionamiento de crédito

Ahora bien, al encontrarse en un escenario de macro y microincertidumbre
aceptado por la institucion financiera, la herramienta que el banco utiliza para
operar en un escenario de riesgo es el racionamiento de crédito, lo que permite

una intermediacion financiera éptima (Rodriguez y Venegas, 2012).

El racionamiento de crédito es la consecuencia de un estancamiento del
crecimiento econémico, que no permite al banco disponer de los recursos
necesarios para atender toda la demanda (Acosta, 2016). El prestamista otorga
montos de crédito con tasas de interés proporcionales a esa magnitud y el limite
del crédito se determina por la calidad crediticia del solicitante (Rodriguez y
Venegas, 2012), otorgando créditos de la manera mas rentable, mientras coloca

los recursos escasos en sus usos mas productivos.

Por ejemplo, en 1988 la economia peruana sufrié una crisis de liquidez y se

demostrd la importancia del racionamiento de crédito ya que, al existir una
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disminucidn en la liquidez del sistema, el efecto fue la restriccion temporal de las
lineas de crédito de los bancos comerciales con los bancos intermacionales; lo
que a su vez se tradujo en disminucion en el crédito en el mercado doméstico, y
como resultado hubo un impacto contractivo sobre el nivel de gasto privado,
especialmente la inversion y el desarrollo econémico (Bustamante Romani,
2005).

En esencia se cumple lo que Merton y Brodie (1995) manifiestan sobre los
intermediarios financieros que facilitan la colocacién y despliegue de recursos
econdmicos a través de los paises, asi como del tiempo en un entorno de
incertidumbre. Manejan el nivel de microincertidumbre que estan dispuestos a
tolerar en funcién de la afectacion o beneficio que generen los efectos de la
politica monetaria sobre la actividad econdmica real, la participacién de la
intermediacion financiera y las consecuencias de la regulacion a la actividad de

la banca (Rodriguez y Venegas, 2012).

En la siguiente seccion se analizardn modelos empiricos en los que la liquidez
total es un shock exdgeno de las instituciones financieras y cémo estas manejan

el plazo de la colocacion crediticia en un escenario de incertidumbre.

2.4 Evidencia empirica

Los shocks tienen un efecto estadisticamente significativo con la incertidumbre
y la disponibilidad de dinero que existe en la economia para otorgar créditos
(Fondo Monetario Internacional, FMI, 2012). Un modelo empirico de empresas y
bancos norteamericanos encuentra que hay una preferencia por parte de las
empresas en pedir créditos a largo plazo, cuando existe mayor liquidez en la
economia, por tanto, el dinero “vale menos” o es “mas barato”, por lo que los
bancos lo ofrecen crédito con mayor facilidad (Soto, 2009). Es decir, los bancos
ofertaran créditos a largo plazo, al ver la viabilidad de las empresas para pagar
(Bahillo, 2000).
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Para el caso chileno Calani, Garcia y Oda (2010) calculan las elasticidades de la
oferta y demanda de crédito para descomponer el shock crediticio del aino 2008
y encuentran que Chile experimenté una contraccién del crédito privado por la
disminucién de liquidez. En este caso se observd que los agentes financieros
aseguraban su liquidez, contrayendo los instrumentos de largo plazo y el

financiamiento para los negocios mas riesgosos.

Otro modelo empirico, igualmente de Chile, trabaja con un panel de datos a nivel
de firma y banco para determinar el efecto de tener liquidez de fuentes de
financiamiento externo y ver como repercute en la colocacion de crédito.
Encuentra que ante un shock externo negativo que impide el acceso al
financiamiento externo de un banco, el porcentaje de colocacién se reduce y en
consecuencia, la demanda total de crédito tiene que ser racionada. En otras
palabras, al no poder acceder a financiamiento los recursos se destinaran a las

firmas mas grandes o a los proyectos mas rentables. (Laso Olivares, 2015).

Por otro lado, autores como Houben, Schmitz y Wedow (2015) encuentran que,
en momentos expansivos del ciclo econdmico, las entidades perciben que la
liquidez es abundante, lo que los lleva a reducir la proporcion de sus fuentes de
financiacion estables y a exponerse a activos menos liquidos a largo plazo a un
mayor tipo de interés para aumentar la rentabilidad del banco. El exceso de
dinero presente y el bajo precio que tiene, a través del largo plazo, promedia el
bajo riesgo actual con el elevado riesgo, consecuencia de las crisis econémicas
futuras. Esto, permite elevar los tipos de interés conforme aumenta el plazo y

posibilita que el precio del dinero suba, y que mejoren los margenes de beneficio.

El modelo empirico elaborado por el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A.
(BBVA, 2017) muestra la relacion entre la liquidez y la duracién de activos
mediante un estudio realizado a bancos espafoles, y sefiala que cuando la
liquidez total aumenta el sistema produce un efecto positivo en estas variables:
aumento de la actividad econémica y aumento en créditos baratos (baja la tasa

de interés de los préstamos).
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Finalmente, la liquidez es un signo visible de funcionamiento del sistema
financiero, con un comportamiento directamente proporcional a la duracion del
crédito: vencimientos mas cortos en contraccion y largos en expansién (SBE,
2013).

En la siguiente seccion se revisara como influye la liquidez sistémica con relacion

al plazo de crédito en la economia ecuatoriana.

3. CONTEXTO

Este apartado tiene como objetivo contextualizar la relacion entre el plazo de
colocacién y la liquidez en Ecuador. En primer lugar, se analiza la estructura del
sistema financiero, las instituciones que conforman el sistema financiero y la
composicion de la cartera de crédito. A continuacioén, se detallan la evolucién de
la duracion promedio total de los activos, la morosidad, el ICC y la liquidez. Por
ultimo, se examina la relacion de la duracion de los créditos de los bancos
privados con respecto a la liquidez de la economia ecuatoriana en el periodo de

estudio.

3.1 Sistema financiero

Como en lamayoria de los paises, el sistema financiero juega un rol fundamental
en la economia ecuatoriana por su funcién de intermediador, al canalizar el
ahorro de los superavitarios hacia agentes deficitarios. En este caso, el sistema
financiero del Ecuador esta conformado por instituciones financieras privadas y
publicas reguladas y supervisadas por la Superintendencia de Economia Popular
y Solidaria (SEPS) (en el caso de las cooperativas de ahorro y crédito); la SBE
(para el caso de bancos, sociedades financieras y mutualistas); y el sector
informal, el cual actua bajo la figura de sociedades andnimas, por o que no es

regulado por ninguna institucion gubernamental.
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El sistema financiero privado ecuatoriano estd conformado por 24 instituciones
financieras, a las cuales la SBE las clasifica segun el tamafno de sus activos de
la siguiente manera: cuatro bancos grandes (activos mayores a $ 1,7 millones),
nueve medianos (activos entre $ 1,7 millones y $ 500.000) y once pequefios
(activos menores a $ 500.000) (2017).

La concentracién de activos no es equilibrada y se encuentra fuertemente
sesgada hacia los cuatro bancos grandes, ya que estos poseen el 62,29% del
total de activos, es decir que $ 27,7 mil millones de un total de $ 44,5 mil millones
estan aglomerados en los bancos grandes. Mientras tanto, el 34,56% se
concentra en los nueve bancos medianos y solo el 3,16% en los once bancos

pequenos (Figura 1).

3,16%

m GRANDES
= MEDIANOS
= PEQUENOS

Figura 1. Distribucién de activos por tamafo de banco
Adaptada de SBE, 2019.

La concentracion de capital en los bancos ecuatorianos se encuentra en los
bancos grandes y medianos, con 89,53% del total de activos; las instituciones
financieras ayudan a dinamizar la economia mediante la colocacion de créditos

para nuevos proyectos de inversion o para incremento de la capacidad instalada.

Como se observa en la Tabla 1, Banco Pichincha es el mas grande en el sistema
ecuatoriano, con el 23,13% del total de activos del sistema financiero, con
presencia en todos los segmentos de cartera, y dispone de cobertura nacional.

Tiene una amplia diversificacién en productos y servicios. Al segundo trimestre



15

de 2019, la cartera de créditos mantiene la siguiente estructura: segmento
comercial (crédito corporativo e instituciones financieras), con una participacién
del 41%, seguido por consumo 33%, vivienda 13%, microempresa 12%, cartera
de vivienda de interés publico 0,6% y cartera educativa 0,02%, principalmente

concentrados en depdsitos a la vista. Histéricamente la principal fuente de

fondeo de los bancos son las obligaciones con el publico (SBE, 2018).

Tabla 1
Sistematizacion de bancos privados en Ecuador, 2019
Bancos grandes % de activos Bancos medianos % de activos
Banco Pichincha 23,13% Banco Internacional 9,30%
Banco del Pacifico 8,35% Banco Bolivariano 11,13%
Banco Guayaquil 13,70% Banco del Austro 4,69%
Banco General
Banco Produbanco 14,10% _ _ 3,16%
Rumifahui
Banco de Machala 1,97%
Total de activos entre bancos grandes y medianos: 89,53% del sistema bancario.

Adaptada de SBE.

La banca actua como un eje fundamental ya que aporta al desarrollo del sector
productivo y comercial de los distintos sectores de la economia nacional al
destinar 48% de su cartera para este tipo de créditos, lo cual se puede apreciar
en la Figura 2. Adicionalmente, el 39% de la cartera se destina para impulsar la
demanda de bienes. En este sentido, los créditos tienen distintos destinos o
propositos, ya que las necesidades de financiamiento de los multiples actores
del mercado financiero dependen de sus necesidades particulares. Por tal
motivo, las instituciones financieras desarrollan productos para atender a los
diferentes segmentos de la poblacion que requieren crédito. A estos segmentos
se los denomina crédito comercial, consumo, vivienda y microempresa, como se
observa en la Figura 2, que evidencia y compara la cartera total de los bancos

privados en los afios 2010 y 2019.
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Figura 2. Comparacion de la cartera total de bancos privados, 2019 y 2010
Adaptada de SBE, 2019 y 2010.

La banca en los ultimos nueve afios entregd créditos comerciales, de consumo,
inmobiliario y de vivienda de interés publico, microempresa y educacion.
Especificamente, en lo que a crédito educativo respecta, hasta junio de 2012, no
existia registro de este tipo de crédito debido a que la institucion creada y
autorizada para otorgar este financiamiento era el Instituto Ecuatoriano de
Crédito Educativo y Becas (IECE). A partir de 2012 los bancos impulsan desde
el sector privado este financiamiento, pero como una proporciéon muy pequefia
dentro de su cartera. La mayor cantidad de créditos otorgados por los bancos
privados son comerciales, con 46% aproximadamente del total de la cartera de
créditos.

Como se observa en la Figura 2, la mayor concentracion de créditos en los
ultimos nueve anos se encuentra en las carteras comercial y de consumo, con el
78% de los créditos en 2010 y el 85% de los créditos en 2019. Esta composicion
de cartera permite establecer que las necesidades de crédito no han variado, por
lo que la banca se mantiene concentrada en proveer financiamiento a los dos

sectores que histéricamente han requerido de recursos: comercial y de consumo.

Dentro de la cartera total de crédito, se pueden clasificar los créditos a corto y
largo plazo, segun su vencimiento. En Ecuador la cartera crediticia en los afos

2010 y 2019 se distribuye en las siguientes proporciones: en 2010 el 52,54% a
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corto plazo y el 47,46% a largo plazo; mientras que en 2019 se distribuye el
50,65% a corto plazo y 49,35% a largo plazo (a mas de un afo). Esto se

evidencia en la Figura 3.

2019 2010

= De 1 a 30dias

= De 31a 90 dias

= [De 913 180dias
De 181 a 360 dias

= De mds de 360 dias

<

Figura 3. Cartera por vencer por segmento de vencimiento, 2019 y 2010
Adaptada de SBE, 2019 y 2010.

Si bien la brecha entre largo y corto plazo se reduce de 2010 a 2019, no hay
cambios grandes en el periodo de estudio: el uno es 49% y 47% y el otro 16% y
15%.

Tabla 2

Clasificacion de cada segmento de cartera por vencimiento, 2010
De 1230 De 31a90 De 91 a 180 De 181 a De mas de

dias dias dias 360 dias 360 dias

Cartera de crédito
12,50%

19,60% 19,98% 15,05% 32,87%

comercial

Cartera de crédito de
29,95% 9,81% 10,78% 13,98% 35,48% 100%
consumo

Cartera de crédito
inmobiliario y vivienda de 1,04% 1,85% 2,75% 5,14% 89,22% 100%

interés publico

Cartera de crédito para la
: 7,87% 14,81% 18,27% 26,79% 32,26% 100%
microempresa

Promedio total de la
" 12,84% 11,52% 12,94% 15,24% 47,46% 100%
cartera

Adaptada de SBE.
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Tabla 3
Clasificacion de cada segmento de cartera por vencimiento, 2019
De 1a30 De 31a90 De 91a 180 De 181 a De mas de

360 dias 360 dias

dias

dias dias

Cartera de crédito
36,28%

10,63% 16,73% 19,79% 16,57%

comercial

Cartera de crédito de
30,41% 10,05% 10,99% 15,17% 33,38% 100%

consumo

Cartera de crédito
inmobiliario y vivienda de 1,18% 2,14% 2,97% 5,40% 88,32% 100%

interés publico

Cartera de crédito para la

: 6,47% 11,61% 16,37% 26,14% 39,41% 100%
microempresa

Promedio total de la
12,18% 10,13% 12,53% 15,82% 49,35% 100%

cartera

Adaptada de SBE.

También se evidencia que existe proporcion en la parte de créditos que se
colocan en términos generales y en cuanto a vencimientos se refiere. Hay que
mencionar que, en todos los segmentos de crédito, el periodo “De mas de 360
dias” es aquel en el que se concentra el mayor porcentaje de la colocacion
crediticia, al superar, en los cinco segmentos analizados, el 30% de la cartera
por vencer, con la excepcion del segmento “Consumo”, en el que también se
alcanza el 30% en el segmento “De 1 a 30 dias”. En este caso particular, esta
concentracion se puede deber a las tarjetas de crédito y su periodicidad de pago.
El uso de este tipo de instrumentos financieros se ha convertido en una de las
formas y pago mas comunes, principalmente en las zonas urbanas del pais,
debido a las mejoras tecnoldgicas en la infraestructura nacional (conectividad de
Internet) y la participacion activa del sector joven de la poblacién. El pago de las
tarjetas de crédito es a los 30 dias, por lo que se registra con un porcentaje tan
elevado en los segmentos de vencimiento. El uso de estos instrumentos no
implica un incremento del empleo a nivel macroeconémico, ya que el uso de
tarjetas tiende a cubrir emergencias o baches temporales, sin embargo, la

obtencién de una de estas tarjetas implica mantener un cierto nivel de ingreso y
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un cupo maximo que permita garantizar el pago mensual de estos créditos

(Abeiga Vera y Ramén Zufiiga, 2012).

3.2 Evolucion de la duracion

Una vez caracterizado el sistema financiero, en esta seccidn se revisa la

evolucién de duracién de activos medida en dias (Figura 4).
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Figura 4. Evolucion de la duracion promedio (dias). Enero 2010 - marzo 2019
Adaptada de SBE.

El estudio trimestral de la variacion de la duracion de créditos permite establecer
dos particularidades. La primera es que, en los primeros seis afios del periodo
de estudio, la duracion es constante y no supera los 210 dias plazo ni es menor
a los 200 dias. La segunda, a partir del tercer trimestre de 2016, denota un alza
considerable en la duracion, al ser de 230 dias, pero a partir de 2017,

nuevamente, se estabiliza entre 225 - 235 dias promedio.

Las variaciones en la tendencia presentan leves procesos de crecimiento o
disminucién, a excepcion del episodio de 2016 - 2017 antes descrito, lo cual no
implica que las condiciones econémicas del Ecuador hayan sido estables como
para mantener esta tendencia en el sector financiero. Asi, en este periodo, el

precio del petroleo, principal commodity de exportacion del pais, alcanzé uno de
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sus precios mas altos en 2011, con un precio promedio anual por barril de $
96,96 (BCE, 2011), asi como en 2016, tuvo uno de los mas bajos histéricamente
registrados: alrededor de $ 35 (BCE, 2016). Adicionalmente, el gasto publico en
obras sociales fue el motor principal de la economia, al aprovecha, en un primer
momento, la coyuntura de una economia de altos ingresos para posteriormente
sostenerlo por medio de la expansién de la deuda publica externa e interna

(Ministerio de Finanzas, 2016).

En 2016 se puso en evidencia la solvencia y el dinamismo del sector financiero,
ya que, tras el terremoto de abril de 2016 y las consecuencias de la recesiéon de
2015, se adoptaron medidas que permitieron alargar la duracién de los créditos;

estas medidas fueron las siguientes:

Incremento del encaje bancario del 2 al 5% para las entidades que tengan
activos y la posibilidad de que el Fondo de Liquidez del Sistema Financiero
Privado, constituido con aportes de los bancos, por $ 2.300 millones, pueda
prestar hasta el 20% de su patrimonio al Fondo de Liquidez del Sistema

Financiero Popular y Solidario (cooperativas) (Angulo, 2016).

Con lo cual, a partir de 2017, nuevamente, en la evolucién trimestral, se puede

evidenciar una tendencia constante en cuanto al plazo promedio de colocacién.

Si bien el sistema financiero logré adaptarse al entorno macroeconémico y probo
ser dinamico, existen mas variables que permiten evaluar la gestion bancaria;
por lo que es necesario también evaluar y saber cémo influyen para adaptarse
al nuevo escenario econémico. Es decir, analizar la duracion en relaciéon, por

ejemplo, con la morosidad durante el periodo de analisis en Ecuador.
3.3 Duracién, morosidad e ICC
La relacion existente entre morosidad y duracién denota que la banca nacional

tiene una colocacion promedio de 210 dias, durante el periodo 2010 — 2016, en

funcién de una leve pero creciente morosidad del sector financiero, que tuvo su
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pico mas alto después del primer trimestre de 2016, debido al terremoto de abril

del afio mencionado (Figura 5).
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Figura 5. Evolucién de la morosidad (%) y evolucion de la duracion (dias). Enero
2010 - marzo 2019
Adaptada de SBE.

El terremoto de abril de 2016 no solo afectd con fuerza a las zonas geograficas
que mayores dafios fisicos presentaron tras el sismo, sino que después se
tomaron medidas para la recuperacion de las zonas afectadas, como el alza del
impuesto al valor agregado (IVA), descuentos de los roles de pago, impuesto a
los ingresos para la reconstruccion, junto con la suscripcién de un nuevo crédito
publico dirigido especificamente a las zonas de desastre (Oxfam, 2017).
También se impulsé una serie de beneficios crediticios para promover la
reconstruccion y recuperaciéon econémica de las zonas afectadas, por lo tanto,
se aprecia un incremento en la duracion, a la par que las medidas se levantaron

y la morosidad disminuyé.



22

235 60
230
225
220
215
210 30
205
200

50

40

Dias

20

10

indcie de confianza del consumidor

Duracién promedio ICC

Figura 6. Evolucién del ICC y evolucion de la duracién (dias). Enero 2010 - marzo
2019.
Adaptada de SBE.

El ICC refleja una tendencia estable a lo largo del periodo de analisis, con ligeras
alteraciones, siendo la mas fuerte a partir del segundo trimestre de 2016. La
tendencia estable responde a la composicion crediticia, junto con las politicas
expansivas implementadas e impulsadas por el Gobierno de turno hasta finales
de 2016; las cuales sustentan el constante aumento en el consumo de bienes y
servicios. Esto se refleja en el incremento del parque automotor a nivel nacional,
mayor importacion de tecnologia (celulares, portatiles, entre otros), por
mencionar ciertos ejemplos (Ministerio de Telecomunicaciones, 2016). Por su
parte la duracion muestra un comportamiento irregular, pero a partir de 2012
refleja una tendencia similar al ICC. Adicionalmente, las empresas de
construccion tuvieron gran actividad (proyectos hidroeléctricos, pavimentacion
de carreteras, etc.,), y en este sector la demanda de mano de obra y la
adquisicién de materiales van ligadas a fuertes necesidades de liquidez (Acebo
Plaza, 2016).
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3.4 Variacion de la duracion y liquidez

En funcién de la liquidez sistémica, cada institucion financiera coloca préstamos
(principal actividad bancaria) en el sistema (Morton, 1939). No se debe confundir
la liquidez interna del banco y la liquidez sistémica. La liquidez interna
corresponde a los fondos disponibles del propio banco, y estos recursos son la
suma de los depdsitos y las reservas. Por otra parte, la liquidez sistémica es el
agregado monetario mas liquido del sistema, es decir, es el dinero que perciben
las instituciones financieras del mercado de los agentes econémicos (BBVA,
2018). Para la SEPS la liquidez sistémica esta definida como el indicador M2,
que es el dinero en circulacion (billetes y monedas o M1) mas los depdsitos a la
vista (SEPS, 2015).

El analisis del ciclo econdmico en Ecuador encuentra que la liquidez es prociclica
y rezagada al ciclo econémico solamente por un trimestre. Como se observa en
la Figura 7, la colocacién de crédito y la definicion de plazos de vencimiento
actuan después de un trimestre a los eventos macroecondémicos, adaptandose

a los acontecimientos, en lugar de anticiparse a estos.
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Figura 7. Evolucién de la tasa de crecimiento de la liquidez y de la duracion.
Enero 2010 - marzo 2019
Adaptada de SBE y BCE.
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La relacién entre liquidez y duracién permite observar que la tendencia de la
liquidez es decreciente, con un evento extremo en 2015, que puede deberse al
abrupto descenso en el precio del petroleo, la principal fuente de ingreso de la
economia nacional y la apreciacion del ddlar. Por su parte, la duracion denota
una ligera tendencia creciente que experimenta su mayor incremento en el 2016
como resultado de la creacién del fondo de emergencia posterior al terremoto de
abril del mismo afno como respuesta a las necesidades de financiamiento y el
acuerdo comercial entre Ecuador y la Unidon Europea, vigente desde el 1 de
enero de 2017.

Es necesario mencionar que, si bien la tendencia de la duracién de activos en
los seis primeros anos de estudio es constante, se aprecia como interactua de
manera positiva con los incrementos de liquidez, contraria a la morosidad y a la
par del ICC. Para lo cual es necesario analizar las interacciones de estas

variables utilizando métodos analiticos.

4. METODOLOGIA

En el siguiente apartado se explica la metodologia utilizada para comprobar la
relacién positiva entre la liquidez y la duracion de los activos (plazo promedio
crediticio). Para este fin se elabora un modelo de datos de panel de periodicidad
trimestral, basado en la combinacion de series de tiempo, con datos de corte

transversal para el periodo 2010 - 2019.

Para la muestra se toman en cuenta los bancos grandes y medianos, de acuerdo
con la clasificacion de la SBE, la cual agrupa a las entidades a partir de su
participacion en el activo total: cuatro bancos grandes (activos mayores a $ 1,7
millones), nueve medianos (activos entre $ 1,7 millones y $ 500.000) y once

pequefios (activos menores a $ 500.000) (2017).

La lista de bancos se sistematiza a continuacion:
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Tabla 4
Sistematizacién de bancos por concentracion de activos
Bancos grandes % de activos Bancos medianos % de activos
Banco Pichincha 23,13% Banco Internacional 9,30%
Banco del Pacifico 8,35% Banco Bolivariano 11,13%
Banco Guayaquil 13,70% Banco del Austro 4,69%
Banco General
_ _ 3,16%
Rumifahui
Banco de Machala 1,97%

Total de activos entre los bancos grandes y medianos de la muestra: 75,43%.

Nota: El estudio no incluye a Produbanco (el cuarto banco grande) ni a Banco Promerica
(sexto banco mediano), ya que en 2014 atravesaron un proceso de fusién con el Grupo
Promerica, lo que hace que su balance consolidado no sea comparable con los balances de
anos anteriores (SBE, 2010).

Tomada de SBE, 2019.

Se utiliza como variable dependiente la duraciéon promedio de los activos, se
calcula a partir de la cartera total por vencer catalogada por plazo de crédito, de
acuerdo a la clasificacion de la SBE; el plazo se agrupa de la siguiente manera:
de 1 a 30 dias, de 31 a 90 dias, de 91 a 180 dias, de 181 a 360 dias y mas de
361 dias (2010).

La duraciéon de activos es “una medida del plazo efectivo hasta el vencimiento
de una cartera que sirve como herramienta fundamental para la gestion del
riesgo de las carteras” (BBVA, 2020). La forma en la que se puede obtener la
duracion promedio del portafolio de los activos es por la sumatoria de las

periodicidades de los activos que conforman la cartera.

Matematicamente, se calcula con la siguiente formula:
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Donde:
. corresponde a las carteras ponderadas por vencer.
. corresponde a la marca de clase.

e es el segmento de vencimiento de cada cartera.

El procedimiento para la construccion de esta variable parte de la cartera total
por vencer de cada banco, segun los dias de vencimiento; se pondera cada
segmento de vencimiento por la participacion en la cartera total por vencer; una
vez obtenidas las carteras ponderadas, se calcula la media de los dias de cada
segmento. El resultado de esta multiplicacion es la duracidn promedio por
segmento y la sumatoria de estos es la duracién promedio total para cada banco

de su cartera por vencer? (Tabla 5).

Tabla 5
Construccion de la variable dependiente (duracién
Marca de clase

i Total (cartera por Duracion
Banco Periodos (dias)
vencer)
(b) (a*b)

De 1 a 30 dias 493.945,56 22,25% 3,34

De 31 a 90 dias 60 320.742,30 14,45% 8,67

’ De 91 a 180 dias 135 356.859,86 16,07% 21,7
De 181 a 360 dias 185 304.559,30 13,72% 25,38
De mas de 360 dias 360 744.034,57 33,51% 120,65
TOTAL 100,00% 179,73

Adaptada de SBE, 2019.

Para medir la duracion de cartera los bancos buscan manejar la incertidumbre
desde dos perspectivas: por el lado de la macroincertidumbre, en la que los
bancos evalluan el impacto del ciclo econdmico para determinar sus expectativas

en cuanto a plazo y tomar decisiones internas al respecto; en este caso, se

2 Por ejemplo, la duracion promedio es igual a la ponderacién por cartera, en este caso el 22,5%
por la media de dias del segmento de 1 a 30 dias, el resultado del segmento 3,34 dias promedio
de la cartera por vencer en el segmento de 1 a 30 dias, es decir, el plazo promedio de colocacién
de la cartera es 3,34 dias en promedio.
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utilizaran los indicadores de liquidez sistémica y el ICC. Por otro lado, la
microincertidumbre se encargara de evaluar el perfil del cliente para obtener la
informacién necesaria al momento de otorgar el crédito y que este sea pagado
en su totalidad, al tomar en cuenta la morosidad de la cartera. A partir de estos

dos enfoques, los bancos deciden otorgar créditos a corto o a largo plazo.

La ecuacion del modelo se detalla a continuacion. EI modelo planteado es el

siguiente:

D.InDDA =B +pB (InM2 ) +B (D.InICC ) +pB (D.Moro) + +
Ecuacion 1

Donde:
e D.InDDA es la tasa de variacion de la duracion de activos.
e InM2 es la tasa de variacion de liquidez sistémica.
e D.InICC es la tasa de variacion del ICC.

e D.Moro es la tasa de variacion del indice de morosidad de cada banco.

o 2016*M2 corresponde a la liquidez en 2016.
o BP es la variable binaria: cuando es Banco Pichincha 1, de lo
contrario 0.

o M2*grande es la interaccion entre liquidez y bancos grandes.

M es el término de error.

La liquidez o la oferta monetaria se mide como el dinero que se dispone en la
economia para invertir en activos financieros, luego de suplir las necesidades del
sector real. Esta variable esta asociada con el ciclo econémico, debido que existe
una relacion entre el valor de los activos y la liquidez total; es considerada como
un indicador que muestra la situacion economica (Cobo, Gomez y Zarate, 2013).
La liquidez total estd compuesta del dinero en circulacién, el dinero electrénico,

el cuasi dinero y los depdsitos a la vista (BCE, 2017).
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La variable ICC? mide el nivel de optimismo de los hogares o empresas con
respecto a la situacion econdmica del pais, nivel de empleo, alimentacion y
entretenimiento; representa las expectativas de los consumidores y busca tener
una perspectiva sobre las condiciones actuales como del futuro del pais (BCE,
2010). Este indice se calcula a partir de encuestas mensuales realizadas por el
BCE en las cinco ciudades mas pobladas del Ecuador: Quito, Guayaquil,
Cuenca, Machala y Ambato. Se obtiene una muestra agregada
aproximadamente de 4.000 hogares (BCE, 2017).

La informacién del ICC es crucial para la toma de decisiones de politica
econdémica, ya que es una variable exdgena que afecta directamente al
componente mas importante del producto interno bruto (PIB): el consumo
privado. Por lo que esta variable es considerada un buen predictor de los ciclos

econémicos (Lora y Prada, 2016).

Por ultimo, la variable morosidad cartera improductiva, como porcentaje del total
de cartera, permite identificar qué valor de los créditos otorgados no se ha

pagado en el tiempo que se estipuld (SBE, 2016).

El vector de las variables de control tiene 2016*liquidez, la cual es una dummy
que corresponde a la liquidez en el afio 2016, BP variable binaria, cuando es
Banco Pichincha 1, de lo contrario 0. Finalmente, liquidez*grande como

interaccién entre liquidez y bancos grandes.

La estimacion cuenta con 296 observaciones para ocho bancos privados. El
panel esta fuertemente balanceado. Para garantizar la correcta especificacion

del modelo, primero se verifica la forma funcional de las variables, mediante la

3 Para medir el ICC se consideran los 12 meses anteriores y los siguientes, y se calcula como un
promedio simple de los balances de sus respuestas, es decir, porcentaje de respuestas
favorables menos porcentaje de respuestas desfavorables a partir de preguntas de opinién en
los hogares. A partir de 2007 se plantean cinco grupos de preguntas: 1. situacién econémica del
hogar, 2. consumo en entretenimiento, 3. situacion econémica del pais/laboral, 4. consumo de
alimentos y 5. gastos no periddicos; a cada categoria se le asigna una ponderacion idéntica del
20% (BCE, 2017).
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prueba de Levin-Lin-Chu que sefala que los paneles contienen raiz unitaria, es
decir que las variables son no estacionarias y que existe un problema de
correlacion espuria (Montero, 2013). En este caso, se corrige el problema al
aplicar la primera diferencia para tres de las variables: duracion de activos,

liquidez y morosidad (Tabla 6).

Tabla 6
Test de raiz unitaria conjunta
Variable Probabilidad 1era diferencia
A 0 0,8036 0,0000
A (2 0,0000
Al 0,3885 0,0000
0,0472 0,0000
Ho: Los paneles contienen raiz unitaria. Ha: Los paneles son estacionarios.

Con el objetivo de saber si el comportamiento de cada banco ayuda a explicar la
duracion de activos o no, se realiza la prueba de Hausman, para decidir si se
trabaja con efectos fijos o aleatorios. En este caso no se rechaza la hipétesis
nula, por lo que se trabaja con efectos aleatorios (Tabla 7), porque se asume que
no existe correlacion entre las caracteristicas individuales de los bancos y las

variables independiente (Mayorga y Mufoz, 2000).

Tabla 7
Prueba de Hausman
Coeficiente
Fe Re Diferencia
A (2 0,0223 0,0223 0,0000
Al 0,0781 0,0782| -0,0007
-0,4339| -0,4410| 0,0115
16_ 0,0017 0,0017 0,0000
- -0,001f -0,0005| -0,0005
Ho: Se prefiere el modelo de efectos aleatorios. Prob>chi2= 1.00

Para descartar la presencia de multicolinealidad, es decir que no exista una
relacion lineal entre algunas o todas las variables explicativas del modelo (Porter

y Gujarati, 2010), se procede a la elaboracién de un correlograma (Tabla 8). Los
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resultados demuestran que no hay correlacion significativa entre las variables
explicativas, a excepcion de la variable binaria del Banco Pichincha, y la
interaccion de la liquidez con los bancos grandes tiene una correlacion de

48,76%, dado que el Pichincha es uno de los bancos grandes del analisis.

Tabla 8
Multicolinealidad

Tabla 9

Analisis de robustez

Variable dependiente

duracién de activos
(DDA)

0,0092** 0,0158*** 0,0162*** 0,0165* 0,0164*** 0,0165**
(0,0044) (0,0045) (0,0045) (0,0046) (0,0046) (0,0058)
0,0740*** 0,0814** 0,0877* 0,0891* 0,0891***

(0,0223) (0,0224) (0,0227) (0,0226) (0,0259)

-0,4315** -0,4553* -0,4542* -0,4542*

(0,1984) (0,2019) (0,2012) (0,1792)

0,0014* 0,0014** 0,0017***

(0,0006) (0,0006) (0,0008)
-0,0004* -0,0005***

(0,0002) (0,0002)

0,0014*

(0,0006)

A continuacion, se aborda el problema de la correlacion serial o

“autocorrelacion”, es decir, cuando los errores no son independientes con
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respecto al tiempo. Para lo cual se ejecuta la prueba de Wooldridge que indica

que no existe autocorrelacion (Labra y Tordecillas, 2014).

Tabla 10
Autocorrelacion
Wooldridge test para autocorrelacién en panel

de datos
Ho: no existe autocorrelacion serial.
F(1,7) 0,027
Prob > F 0,8747

Ho: No existe autocorrelacion serial. No se

rechaza el ho si es mayor a 0,5; no se rechaza la

hipétesis nula.

Finalmente, para controlar los problemas de heterocedasticidad dentro del
modelo se utiliza el método de minimos cuadrados ordinarios (MCOQO), con errores
estandar robustos. Por consiguiente, los resultados de estas pruebas confirman

que el modelo es eficiente, consistente e insesgado.

Los resultados del modelo muestran un ajuste total de 10,55% (overall), mientras
que el ajuste del modelo entre bancos como corte transversal (between) es del

22,80%. El ajuste de cada banco como serie de tiempo es 10,32% (within).

Por otra parte, se observa que las variables explicativas cumplen con los signos
tedricamente esperados y son estadisticamente significativas al 99% de
confianza, a excepcién de la liquidez total que es significativa al 95% de

confianza (Tabla 11).
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Tabla 11
Resultados
Randome-effects GLS regression Number of obs = 296
Group variable: cdb Number of groups = 8
R-sq: within  =0,1032 Obs per group: min = 37
between = 0,2280 avg= 37,0
overall =0,1055 max = 37
Wald chi2(6) = 55,18
corr(u_i, X) =0 (assumed) Prob > chi2 = 0,0000

COEFICIENTE  INITERVALO DE CONFIANZA AL 95%

0,0165**
0,0891*** 0,0384 0,1399
-0,4542** -0,8055 -0,1029
0,0017** 0,0003 0,0030
-0,0005*** -0,0009 -0,0001
0,0014* 0,0001 0,0026

Nivel de confianza: *90% **95% ***99%

5. RESULTADOS

El modelo de datos de panel estimado permite no rechazar la hipotesis
planteada, que establece que existe una relacién positiva entre la liquidez

sistémica y la duracién de los activos financieros.

Asi, un incremento del 1% de la tasa de variacion de la liquidez de un trimestre
atras genera un aumento de 0,0165 dias en promedio en la duracion de los
activos. Los resultados obtenidos demuestran que las ocho instituciones
financieras con mayor participacion en el sistema reaccionaron de manera

positiva a los estimulos de la liquidez total del mercado financiero.
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Resultados similares se encuentran en un estudio empirico realizado para los
bancos en Espafa; se observa que la percepcion de mayor o menor
incertidumbre se ve influenciada por el momento del ciclo econémico que
atraviesa el pais, por lo cual, si el sistema tiene liquidez suficiente, el banco
reducira la percepcién de incertidumbre y emitira créditos a mas largo plazo; lo
que provoca que la duracion de los activos aumente. Mientras que cuando hay
una crisis se agrava el pesimismo, lo que da lugar a una reduccion en la
exposicidén a la incertidumbre; esto hace que los bancos traten de reducir su
riesgo, al otorgar préstamos a corto plazo para la pronta recuperacion de la

cartera, lo que permite que limiten sus pérdidas (Dépres, 2010).

Por el contrario, si disminuye la liquidez, los bancos aumentan el riesgo de no
pago, ya que provoca que el plazo de colocacion de cartera sea menor, debido
a que las entidades financieras se ven obligadas a estructurar sus actividades
(reducir el volumen o plazos en créditos) para obtener la mayor seguridad de

cobro en los créditos otorgados.

Adicionalmente, el ICC tiene un efecto positivo: un incremento del 1% en la
variacion del ICC del trimestre anterior ocasiona un incremento de 0,0891 dias
en promedio del plazo en los activos de los bancos analizados. Esto se relaciona
con la macroincertidumbre, ya que el ICC refleja el momento del ciclo en el que
se encuentra la economia, las expectativas optimistas de los consumidores en
relacion con la situacion econdmica del pais provocan un efecto positivo sobre
el plazo de recuperaciéon bancaria de los créditos colocados (Amieva y Urriza,
2000). Es decir que, al tener una buena expectativa al futuro, los agentes
economicos se endeudan a largo plazo y el resultado es el aumento de la
duracién en los activos. Esto ayuda a garantizar un financiamiento a largo plazo,
considerando prolongar los vencimientos de los fondos prestados (Banco
Mundial, 2015). Un modelo econométrico elaborado para empresas checas en
2007 demuestra que la deuda a largo plazo aumenta el tamafio de la empresa,

el apalancamiento y la madurez del activo; lo que incrementa la duracion de los
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activos de los bancos y provoca un desarrollo financiero sostenible (Korner,
2007).

La tercera variable de control influye negativamente en la duracion y es la
morosidad. Ante un incremento del 1% en la morosidad, la duracién de los
activos disminuye en 0,4542 dias el plazo promedio. Esto implica que los bancos
optan por no otorgar créditos a largo plazo, debido al alto riesgo de no pago, por
las condiciones econdmicas de escasez e incertidumbre que disponen de los

prestatarios (Banco Mundial, 2015).

El modelo de Barnea, Haugen y Senbet (1980) sugiere que se prefiere una
estrategia de deuda a corto plazo, ya que, si la incertidumbre es alta, el riesgo
de no pago aumenta. En estos casos los créditos de menor plazo aseguraran su
pronta recuperacion. A su vez, modelos de informacién asimétrica demuestran
que los agentes econdmicos ajustan los vencimientos de deuda por la
informacién que disponen en el mercado; de esta manera, las empresas
mejoraran su calidad crediticia en el futuro (Diamond, 1991). Esto demuestra que
la I6gica de la productividad en las empresas necesita créditos a largo plazo, que
consideren los ciclos de aprendizaje, la estabilidad de los factores de
rendimientos, la especializacién de la mano de obra, la consolidacion de la
innovacion, la optimizacion de la organizacion y procesos, la motivacion

empresarial y la estabilizacion de la imagen, entre otros.

La calificadora de riesgo Standard & Poor’s (2018) encontrd que las instituciones
financieras buscan la calidad crediticia como un indicador de sostenibilidad a
largo plazo, por lo que tener alta calidad en su cartera indica que existe baja

incertidumbre para poder otorgar un crédito a largo plazo.

Finalmente, la variable de control del efecto de liquidez en 2016 tiene un efecto
positivo en la duracidon de activos, influye positivamente en la duracion,
aumentando en 0,0017 dias promedio. Por su parte, la variable de control, que

es una interaccién entre los bancos grandes y la liquidez, nos indica que la
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duracién de los activos de los bancos grandes se benefician menos en 0.0005
dias en promedio cuando existe un incremento de la liquidez total del mercado.
Finalmente, la dummy que representa al Banco Pichincha es significativa y con
signo positivo, es decir que este banco, al ser el lider en el mercado de servicios
bancarios al término de 2019, y mantiene el 23,13% de participacion en el total
de activos en el sistema financiero, puede entregar créditos a un plazo mayor

que los otros bancos.

6. CONCLUSIONES

Luego de haber empleado un modelo de datos de panel para saber si la liquidez
va a influir en la duracion de activos de los bancos privados con mayor
participacion en el sistema, se encuentra que, en efecto, la liquidez influye de
manera positiva en el plazo de colocacion crediticia. Sin embargo, los efectos de
liquidez no afectan igual a todos los bancos vy, si aumenta la liquidez, beneficia
mas a los bancos medianos, porque los grandes disponen de reservas para

otorgar créditos, al tener aproximadamente el 45% de activos en el sistema.

Ademas, dentro del modelo, se incluyé una dummy especifica para el afio 2016,
dado que en este afio el valor del petréleo alcanzé su precio mas bajo de la
ultima década. Sin embargo, ante el evento del terremoto de abril, las politicas
publicas que se promovieron incentivaron el aumento de la liquidez en el sistema

para la construccién y refaccién de la zona costera.

Se evidencia 2016 como el afio con la duracion mas corta y el pico de morosidad
mas alto. El incremento de la duracion posterior a los hechos sucedidos en 2016
permitié contrarrestar el pico mas alto de morosidad, aumentando el plazo; esto
no significa necesariamente que se colocaron operaciones nuevas con plazos
alargados, sino que pudieron haberse modificado, extendiendo los plazos de la

cartera por vencer, con el fin de garantizar el cobro.

Ademas, se puede concluir que los bancos del Ecuador deberian mejorar su

sistema de recopilaciéon de informacion de los clientes, porque de los resultados
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obtenidos que se corrobora en la teoria del modelo de Barnea, Haugen y Senbet
(1980) el cual prioriza la rentabilidad al corto plazo, mientras no se modifique ese
criterio de rentabilidad sobre riesgo, la banca ecuatoriana no fomentara el
endeudamiento a largo plazo que es fundamental para el desarrollo del sector

productivo nacional.

Banco Pichincha es la institucion financiera mas grande y que mejor preparada
esta para reaccionar ante cualquier alteracion frente a shocks exdgenos; sin
embargo, su cartera de créditos se concentra en comercial con una participacion
del 41%; seguida por consumo, 33%, con plazos menores a 360 dias, y créditos
a mas de un afo plazo, con el 13% en vivienda, 12% en microempresa, para

poder asegurar su rentabilidad.

7. RECOMENDACIONES

A nivel macroecondmico se debe trabajar en dos aspectos fundamentales.
Primero, otorgar seguridad juridica a los integrantes del sistema econdmico
nacional, a través del desarrollo de la institucionalidad tanto en el sector publico
como en el privado. Segundo, la configuracién y mantenimiento de un fondo de
reservas con caracteristicas especificas y usos limitados, con lo cual se pueden
solventar shocks econdmicos negativos y sobre todo sostener la dolarizacion.
Un caso de éxito es el fondo que dispone Chile y con el cual pudo hacer frente a
los terremotos que afectaron con fuerza su infraestructura en los ultimos cinco
anos. Instituciones publicas independientes, consolidadas, fortalecidas y
modernizadas, como el Sistema de Rentas Internas (SRI), las superintendencias
de Bancos y de Compaiiias, auspiciarian el desarrollo de un sistema privado
confiable y robusto; con lo que uno de los mayores beneficiarios seria el sistema

financiero.

Si a través de la institucionalizacién de las entidades antes referidas se optimiza
el perfil del consumidor, se provocara una mejora en la duracion de los bancos y

un mayor dinamismo de la economia. Ademas, hay que definir una escala
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temporal que permita diferenciar entre corto y largo plazo para registro
estadistico, y un potencial programa de incentivos tributarios a las instituciones
financieras que incursionen en esta modalidad. Finalmente, se deberia permitir
e incentivar el ingreso de banca internacional privada que promueva y financie
proyectos productivos privados focalizados en mipymes*. Es decir, permitir que
se agrande el abanico de opciones de financiamiento privado al publico en
general; a la par que el rol de la banca publica puede convertirse netamente en
una banca de segundo piso, o de preferencia desprenderse estatalmente de este

rol en el sistema econdémico.

El estudio considera la cartera total sin diferenciar lineas de crédito; por lo que
se recomienda estudiar a cada banco por segmento de crédito y por vencimiento
para un analisis mas minucioso que permita determinar con mayor precision las
decisiones tomadas por cada banco. Ademas, si bien en todas las carteras se
supera el afo de plazo, no existe mayor especificidad en los plazos maximos
que otorga la banca ecuatoriana, por lo que resulta complejo analizar el criterio
de largo plazo en el sistema bancario ecuatoriano, para lo cual se recomienda

definir escalas temporales de largo plazo.

Se recomienda hacer un estudio que evalué el impacto de canalizar recursos
hacia el sector productivo a largo plazo, en relacién con créditos de consumo
gue son en su gran mayoria a corto plazo para determinar cuales generan un
mayor impacto para dinamizar la economia, como la generacion de empleo y de

riqueza, entre otros indicadores.

4 Mipymes: micro, pequefias y medianas empresas.
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